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Forvaltarkommentar

Vivalkomnar er till var kvartalsrapport for tredje kvartalet 2025, med fokus pa
marknaden och utvecklingen under kvartalet. Manaden praglades av
rantesankningar i USA, stabilitet i Europa och en fortsatt stram penningpolitik i
Sverige. Centralbankernas beslut, inflationsutsikter och arbetsmarknadsdata
skapade volatilitet pa obligations- och kreditmarknaderna, men vi ser en positiv
trend for kreditplaceringar. Nedan sammanfattar vi nyckelhdndelserna och var
strategi.

USA

Federal Reserve (FED) genomfdorde sin forsta rantesankning for aret med 25
punkter, vilket sankte styrrantan till intervallet 4,00-4,25 %. Beslutet motiverades
av svagare sysselsattningsdata, trots patryckningar fran president Trump for storre
sankningar. FED:s dubbla uppdrag — att balansera inflation och arbetsloshet — ger
flexibilitet, men osaker statistik och potentiellt stigande inflation gor framtida steg
databeroende. Marknaden forvantar sig tva ytterligare sankningar om 25 punkter
under 2025, foljt av gradvisa justeringar 2026. Detta ledde till volatilitet i
amerikanska statsobligationer, paverkad av ekonomiska data och politisk
osakerhet.

Europa och Sverige

Europeiska centralbanken (ECB) lAmnade rantan oférandrad pa 4,00 %.
Ordforande Christine Lagarde signalerade att rantesankningarna troligen ar
avslutade, men beslut forblir databeroende. Marknaden visade stabilitet men
vaksamhet kring inflationsdata.

| Sverige sdnkte Riksbanken reporantan for tredje gangen i ar till 1,75 %. Trots
sdnkningen steg langre rantor, vilket tyder pa att marknaden bedémer att
ytterligare sankningar ar osannolika. Riksbanken forutspar en oférandrad styrranta
genom 2026. Avkastningen pa 10-ariga svenska statsobligationer steg till 2,40 %
vid manadens slut. Svensk fyraarig swapranta 6kade med 8 baspunkter till 2,26 %,
drivet av stark statistik och budgetforhandlingar i USA.
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US 10 ar — Amerikanska 10 ars rénta, 12 manader, 2025-09-30 Bloomberg
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Utvecklingen i vara rantefonder

Kreditmarknaden utvecklades positivt likasa vara fonder (se grafer pa nasta sida).

| dagslaget har vi fem aktiva fonder, dar fokus och hela var affarsidé ar mot globala
foretagsobligationer med god likviditet. Vi eliminerar exponering mot bolag som inte
uppfyller vara hallbarhetskrav. Fonden klassificeras som Artikel 8 enligt EU:s
Disclosureférordning.

Utvecklingen i vara rantefonder fram till varderingsdagen 30 september 2025:

Réntefond NAV med kuponger % * NAV % **
Rantehuset 8 116,4 94,2
Rantehuset 8B 111,5 95,3
Rantehuset 9 107,2 98,4
Rantehuset 10 101,9 99,9
Rantehuset 11 103,2 103,2

NAV med kuponger %* = Det vdrde i % som skulle erhdllas om Réntehuset hade férfall per Vérderingsdagen, plus utbetalade och dterinvesterade kuponger
NAV** = Det vdrde i % som skulle erhdllas om Rdntehuset hade férfall per Vérderingsdagen.

Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning. En investering kan bdde 6ka och minska i vdrde. Det dr inte sékert att du fdr tillbaka det
investerade kapitalet.
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Utvecklingen i vara rantefonder

Utvecklingen i vara rantefonder fram till varderingsdagen 30 september 2025:
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Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning. En investering kan bdde 6ka och minska i vdrde. Det dr inte sékert att du fdr tillbaka det

investerade kapitalet.
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